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Abstract: 
The Aim of this research is to analyze the impact of exchange rate Adjustments on stock 

returns in Egypt, and the impact of these changes depends on the analytical theoretical study 

approach to achieve the research objectives by reviewing what was stated in previous studies 

related to the research variables. The research focused on Egypt’s modern experience in 

exchange rate policies. As the research was conducted during the period from (2019-2023), it 

appears that positive and negative changes in the exchange rates of the Egyptian pound to the 

US dollar have a significant impact on stock returns, whether in the short or long term. It was 

found that currency depreciation tends to have a stronger impact on stock returns than the 

effect of currency appreciation, as the research concluded that exchange rate changes are 

affected by external variables, which affects stock returns, and that disclosures about 

exchange rate changes are necessary to avoid being subject to deterioration in stock returns. 

Practical Implications The results provide important insights for investors, regulators, and 

policymakers. With the devaluation of the local currency negatively impacting stock returns, 

investors should consider implementing appropriate currency hedging strategies to reduce the 

risks of currency depreciation, and thus maintain the expected rate of return on investments 

denominated in Egyptian pounds. 
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 لاسهما ربحية على الاجنبية لعملاتا صرف لأسعار المتلاحقة لتعديلاتا عن الافصاح أثر
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 :الملخص
 عتمدي التغيرات هذه وأثر صرم في لأسهما عوائد على الصرف سعر غيراتت أثر تحليل لبحثا هذا هدف

 السابقة الدراسات في ردو ما اضاستعر لالخ نم لبحثا أهداف لتحقيق التحليلية النظرية الدراسة منهج على

 الصرف، أسعار ياساتس في الحديثة مصر جربةت على لتركيزا أن حثالب ناولت وقد البحث، بمتغيرات المرتبطة

 صرف أسعار يف والسلبية لإيجابيةا لتغيراتا نأ يبدو (،2023 -2019) نم الفترة لالخ تم البحث أن حيث

 الطويل. وأ القصير لمدىا لىع سواء الأسهم، عوائد على بيرك تأثير لها لأمريكيا الدولار ليع المصري الجنيه

 حيث ،العملة ارتفاع تأثير من لأسهما عوائد على أقوى أثيرت ممارسة لىإ يميل لعملةا قيمة نخفاضا أن وجد

 وأن الأسهم، عوائد علي ؤثري مما خارجية متغيراتب تتأثر لصرفا سعر غيراتت أن إلى البحث توصل

 لعمليةا الآثار الأسهم، عوائد دهورت طائلة تحت لوقوعا لتجنب روريض الصرف عرس تغيرات عن الافصاحات

 على المحلية العملة يمةق انخفاض أثيرت عم اسات.السي وواضعي والمنظمين لمستثمرينل مهمة ؤىر النتائج تقدم

 من للحد المناسبة لعملاتا تحوط استراتيجيات نفيذت في لتفكيرا لمستثمرينا لىع يجب سلبي، بشكل الأسهم عوائد

 ،المصري بالجنيه لمقومةا الاستثمارات على لمتوقعا العائد دلمع لىع لحفاظا وبالتالي العملة، انخفاض أخطار

 حدوث احتمالية من تقلل لتيا الاحترازية التدابير يف النظر لسياساتا انعيص لىع جبي إنهب لبحثا صييو لذلك

 المحتمل التأثير استكشاف ضرورةو المالية. الأوراق وقس في روريةض يرغ تقلباتو لأسعارا يف تشوهات

 مصر. في المالية لأوراقا سوق على ختلفةم أنظمة لظ في لصرفا أسعار لتغيرات

 المصرية. البورصة – الأسهم عوائد – لصرفا سعر تغيرات :المفتاحية الكلمات

 

 

  البحث: مقدمة ولاً:أ

 حـازت ولقـد والدول، لشعوبا أغلب منها انتع التي لمشاكلا نم لصرفا عرس غيراتت شكلةم تعد

 هذه لعلاج وفعالية كفـاءة ذات حلـولل التوصل أجل نم وذلك سبابها،أ دراسةل لاقتصاديينا لباحثينا هتماما على

 يف بالغة أهمية نم تكتسبه مال ظرا  ن الحديث المالي لفكرا في القطب نصرع تعتبر لصرفا سعر ليةآ إن المشكلة،

 تبعا مزمن هيكلي عجز وجودب تتميز والتي النمو، ريقط في لسائرةا للبلاد لمدفوعاتا يزانم تسويةو تعديل

 أساسي كمحرك الأجنبي لمالا رأس حركة إلى نظري حيث ةالمتبع لتنميةا جالم يف الكلية الاقتصادية للسياسات

 ع.والمشاري العائلات قطاعب الخاص لاستهلاكا وكذا الاستثمارات تمويل عملية في

 إيجاد عن عاجزة الثابتو العائم الصرف سعرك عليها، لمتعارفا لصرفا سعارأ نظمةأ صبحتأ وقد

 غير والاجتماعية الاقتصادية التنمية ياساتس إلى وبالنظر لنامية،ا للبلدان لمدفوعاتا ميزان في التوازن فعالية

 الدولية النقديةو المالية المنظمات إنو المتزايدة، الخارجيةو لداخليةا لمديونيةا قلث عرفت ئةوالمتكاف المتوازنة

 التنمية. ليةلعم ناجحة حلول لإيجاد الصرف أسعار يف التحكم لذلك تبعاو المديونية ذهه حجم يف لتخفيضا تقترح

(2020 ,et.alSausan) 

 السياسـات من العديد الدول استخدمت ، الاقتصادية الساحة على الصرف سعر تغيرات مشكلة لحل أن

 في فعال دور المالية للسياسة كـان ، الاقتصادية لآثارها الصرف سعر تغيرات تقليل أو ضبط أجل من الاقتصادية

https://doi.org/10.56830/IJNZ1133
https://orcid.org/0000-0001-5485-3330
https://orcid.org/0000-0001-8492-0805
https://orcid.org/0000-0003-0152-9638


International Journal of Accounting and Management Sciences 

    Special Issue – September 2023 

Print ISSN: 2834-8923 Online ISSN: 2832-8175 

DOI: https://doi.org/10.56830/IJNZ1133 

 
  

 31-19 Pp. et.al Alazmi ………..…... Adjustments Successive isclosingD of Impact The 21 

 يعتبر حيث المركزي" "البنك النقدية السياسة أدوات عليها تنطبق أخرى ودول المشكلة، هذه مع التعامل

 الذي هو المتداول صرف سعر وأن الصرف، للأسعار العام المستوى يحـدد الذي المتغير هو يالنقد المعروض

 تحكم التـي المالية السياسات باستخدام القومي الاقتصاد في الدولة تؤثر الواردات، أسـعار تزايد في بدوره أثر

 والاختلالات المشاكل لمواجهة عامة،ال والنفقات العامة الإيرادات مـن تتكـون أنها حيث وتتوقعها، الصرف أسعار

 المصري. الاقتصاد لهـا يتعرض التي الاقتصادية

 البحث: مشكلة طبيعة ثانياً:

 والمتغيرات لقطاعاتا جميع عليو المصري الاقتصاد أداء علي تؤثر لمتغيرةا الصرف أسعار أن

 سعر يف دهورت نهاع نتج واقتصادية سياسية غيراتت إلي الصرف سعارأ في لتغيراتا أدت وقد الاقتصادية

 المصرفي لجهازا أتخذها التي المالية لسياساتا ظل يف لأمريكيا الدولارب قارنةم لمصريا الجنيةب الصرف

 العرض لآليات فقا  و الصرف سعر بتحديد المصري يالمركز البنك امق حيث لمصريا لجنيةا يمةق ليع للحفاظ

 في الخلل لتصحيح أداةك المصري لجنيةا يمةق خفيضت ياسةس مصر تبنت حيث لمصرفي،ا السوق في والطلب

 والدولية. المالية اتوالمؤسس الدولي لنقدا صندوق وصياتت إطار يف التجاري الميزان

 الدولة، اخلد مارست التي الاقتصادية لأنشطةا في هاما   دورا   لمختلفةا الدول يف الأسهم وائدع تلعب حيث

 وتنفيذ تخطيط لالخ من وذلك المختلفة، لقطاعاتا في ؤثرت طارئة سائرخ وأ لمتوقعةا لأرباحا حقيقت بهدف

 الصرف أسعار في تغيرات حدوث نتيجة لمتوقعةا الخسائر من لكافيا القدر خفيضت كفلت لتيا لماليةا السياسات

  ) Jairo, 9201) المختلفة. البورصات في المتداولة

 الأسهم عوائد لتقييم وسيلةك الحكومة تستخدمها التي لآلياتا أحد لصرفا أسعار عتبرت لسياق؛ا ذاه وفي

 بهدف اليةالم الإصلاحات من العديد المصرية لدولةا اتباع لظ في لصرفا أسعار سياسات إن حيث المختلفة،

 من لعديدا إلي لدولةا جأتل قدف ،الاقتصادي لنموا وتحقيق للدولة، العامة ازنةالمو في الهيكلية الاختلالات معالجة

 فيها. الطارئة بالتغيرات وقعهات خلال نم الصرف سعارأ سياسات آليات

 تغيرات نع الافصاح عـن بالإعـلان المصريـة لحكومـةا قيـام ـلظ فـي لبحثا ساؤلاتت تمثلت وبالتالي

 شـكلةم سـتتمثل يـثح لمصريـة.ا البورصـةب لأسـهما وائـدع ىعلـ هـذا ثـرأ حـول التسـاؤل يأتـي الصرف، سعر

 قيمته وتخفيض المصري الجنيه صرف سعر يف التغيرات أثـر وه ما لتالي:ا لسـؤالا ـنع لإجابـةا ـيف الدراسـة

 لمصرية؟ا بالبورصة الأسـهم وائدع على لأجنبيةا العملات مقابل

 النظري: الإطار ثالثاً:

 البحث: هدف .1

 ذاه من يتفرعو مصر في الأسهم عوائد على الصرف سعر غيراتت أثر تحديد يف للبحث لرئيسيا الهدف يتمثل

 يلي: يماف تتلخص التالية الفرعية الأهداف الهدف

 سوق بيئة على بالتركيز البحثية الجهود على بالاعتماد الصرف أسعار وتحليل دراسة على التعرف 

 المصري. المالية الأوراق

 الأسهم. عوائد وتقييم قياس جهات من وتحليل دراسة على التعرف 

 الأسهم. عوائد على الصرف سعر يراتغت أثر 

 :البحث أهمية .2

  :التالي النحو على والتطبيقية النظرية أهميته ظهرت البحث هدفو البحث شكلةم خلال من

 الصلة. اتذ والمخاطر الصرف أسعار لتقلبات المتنوعة المحاسبية سياسات توفير 

 الأرباح علي المؤثرة العوامل حيث من الأسهم لعوائد المتنوعة الأبعاد في تتمثل وتقييم تنظيم سياسات توفير 

 المتوقعة. والخسائر

 الأسهم. عوائد على الصرف أسعار تغيرات عن الإفصاح أثر بيان يمثل نموذج توفير 

 سوق بيئة في الصرف أسعار في تغيراتال عن للإفصاح التطبيقي الواقع حول تطبيقية دراسة توفير 

 المصرية. المالية الأوراق

 البحث: فروض .٣
 التالي: النحو على لبحثا فروض صياغة يمكن لبحث،ا وأهداف كرةف مع توافقا    

 التالي: النحو على الرئيسي لفرضا صياغة سيتم ة،السابق الدراسات خلال ومن هاوأهداف الدراسة شكلةم خلال من
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 الأسهم" عوائد على لصرفا سعر تغيرات ثرلأ إحصائية لالةد ذات قةعلا جدتو لا "

 البحث: منهج .٤

 التالي: النحو وعلى معاَ، نباطيوالاست الاستقرائي منهجال استخدام على البحث منهجية ترتكز

 إلى للتوصل كمحاولة لبحثا مجال يف السابقة لمحاسبيةا لدراساتا تحليل على يعتمد حيث الاستقرائي: المنهج

 إلى للتوصل البدء نقطة ةبمثاب وتكون السابقة الدراسات ليهاإ توصلت لتيا النتائج معلج شاملو امع إطار

 الأسهم. عوائد لىع الصرف سعر غيراتت أثر دراسة

 لىع الصرف عرس تغيرات أثر ختبارلا التطبيقية الدراسة في يلاستنباطا المنهج استخدام يتم الاستنباطي: المنهج

 ملاحظةل وذلك المصري، المالية لأوراقا بسوق يدةالمق الشركات على بالتطبيق وذلك الأسهم، عوائد

 والتوصيات. النتائج ثم الفروض، تباراتاخ نتائج إلي التوصلو واختبارها لفروضا ووضع الظاهرة

 البحث: حدود .٥

 التالية: النقاط البحث حدود تتضمن

 عام إلي 2019 عام من للفترة منيةز سلسلة نع المالية لبياناتا حليلت على الدراسة تقتصر :الزمنية البحث حدود

 المصرية. لماليةا الأوراق سوقب لمقيدةا الشركات التطبيقية الدراسة تقتصر :التطبيقية البحث حدود أما ،2023

 البحث: خطة .٦

 الآتية: لتقسيماتا في البحث خطة تتمثل

 وأهــداف لبحث،ا أهمية البحث، مشكلة البحث، عموضو عن امةع )مقدمة ملويش لدراسة:ل لنظريا الإطــار - 

 البحث(. وخطة البحث، وحدود البحث، ومنهج البحث، وفروض البحث

 السابقة( والدراسات النظرية، )الخلفية وتشمل البحث: محاور - 

 المستخدمة، الإحصائية الأساليبو الدراسة، تغيراتم ياسق لدراسة،ا منهجية) يشمل التطبيقية: الدراسة يلتحل -

 الإحصائي(. التحليل التطبيقية، الدراسة إجراءات

 البحث قترحاتم الدراسة، وصياتت البحث، نتائج ت،الفرضيا )اختبار يشمل الدراسة: تائجن مناقشة - 

 المستقبلية(.

 البحث: محاور رابعاً:

 النظرية: الخلفية الأول: المحور

 والآثار فالأزمات اهتمام الأسـهم أسـواق وتحـركات الصـرف أسـعار تحـركات بيــن العلاقـة جذبـت

 تنتقل بل فحسـب، الأزمة به حدثت الذي السـوق على تؤثـر ال الصرف أسـعار في التغيـرات عن الناتجة السـلبية

 1997 الآسـيوية العملـات أزمـة فـي حـدث مـا ذلـك علـى ومثـال آخـر. إلـى سـوق مـن وسـريع كبيــر بشـكل

 سـعر لتأثيـر تفسيـرات عـدة المختلفـة الدراسات قدمـت .وقـد 2008 عـام فـي العالميـة الماليـة ،والأزمـة

 التغيـرات خاصة الصرف، أسعار في التغيـرات أن الدراسات وضحـت حيـث األسـهم. سـوق علـى الصـرف

 سـوق علـى الصـرف لسـعر التأثيـر هذا ويـرجع الأسهم. سوق على المؤثـرة الهامة العوامل إحدى هي الفجائية،

 التجـاري الميـزان وتـوازن الدوليـة التنافسـية القـدرة علـى تؤثـر الصـرف سـعر فـي التحـركات أن إلـى الأسـهم

 مـا وهـو للشـركات، والمسـتقبلية الحاليـة النقديـة التدفقـات علـى بـدوره يؤثـر الـذي البـلد، لهـذه الحقيقـي والناتـج

 عوائد في التقلبات زيادة إلى أيضا   يؤدي ما وهو ، السـوق داخل أسـهمها وعوائد الشـركات هذه قيمـة علـى يؤثـر

Vivek  , 2023) . السـوق. داخـل مالأسـه هـذه لهـا تتعـرض التـي المخاطـر وزيـادة الشـركات، هـذه أسـهم

Daniel&) 

 الصرف سعر .1

 الصرف: سعر تعريف .1/1

 ملتهاع لها دولة فكل بينها فيما العملات ختلفم تبادل يتم ندماع تظهر مليةع نع بارةع وه لصرفا سعر

 قومت ندماع لخارجيةا العملات استعمال إلى لضرورةا وتظهر الداخلية، لدفعا عمليات يف تستعمل الخاصة

 المستوردة الشركات وتحتاج ارجه،خ تعمل شركات مع لوطنا داخل عملت ركاتش ينب اليةم وأ جاريةت علاقات

 البلد عملة شراءل الصرف سوق إلى الذهاب لىإ بذلك وتضطر لمستوردة،ا السلع تسديدل لمصدرا لبلدا ملةع إلى

 حتاجت التي فقط هي لخارجا مع التجارةب قومت لتيا لشركاتا يستل واقعال وفي العملية، ذهه تتم كي المصدر

 إليها الذهاب يود لتيا الدول عملات إلى يحتاج فيه قيمي الذي البلد ارجخ إلى تنقلي خصش لك لب لدوليةا العملات

 الصرف. بعمليات لقيامل مضطرا حينئذ فسهن ويجد ائحاس كان ولو
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 لكنو المختلفة، لعملاتا بادلت يهف تمي لذيا المكان وهو الصرف بسوق يسمى يماف الصرف عمليات وتتم

 كل في الصرف وكلاء بين الموجودة لعلاقاتا شبكة به قصدي وإنما لجغرافي،ا لحيزا حدودم يسل لمكانا هذا

 خاصة غرفة يف الصرف كلاءو بين الفعلية اللقاءات إلى الإضافةب العالم نحاءأ مختلف برع المنتشرة البنوك

 بورصة.ل مستوى على موجودة بالصرف

 فإن اضح،و هو وكما عليها والطلب لعملاتا عرض على ناءا  ب أخرى، لعةس أيك لكذ تمي لواقعا في

 العملات على مثلا الطلب أن لكذ ويعني ما حد لىإ مشتقتان مليتانع هو العملاتب لخاصا العرضو الطلب

 إمكانية ننفي يجعلنا لا هذا ولكن العرض، لىإ بالنسبة لشي  ا نفسو لأجنبيةا لسلعا لىع لطلبل بعتا هو الأجنبية

 الأمر هذا ويحدث التجارية لصفقاتا إجراء عن ستقلتينم كعملتين لأجنبيةا العملاتب لخاصتينا العرضو الطلب

  المضاربة. بعملية امالقي أثناء أساسية بصفة

 الصرف: أنواع .1/2

 أمام خيارات ويطرح ساسيةأ بخصائص منها وعن كل تميزي لصرف،ل نواعأ دةع لىع لحديثا يمكن

 خيارات عن نتحدث ثم جل،لأ والصرف نقدا الصرف نع هنا نتحدثو الأجنبية لاتالعم راءش لىع المقدم

 الصرف.

 ا  نقد الصرف الأول: الفرع *

  جللأ الصرف الثاني: الفرع *

 عقد إبرام لحظة لاتالعم واستلام سليمت عملية تمت نأ وه قدا  ن الصرفب يقصد نقداً: الصرف الأول: الفرع

 ساعة 84 إلى تمتد نقدا الصرف فترة فإن لحقيقةا وفي العقد برامإ لحظة سائدال لصرفا عرس مطبقينو الصرف،

 لعملاتا لعرض تبعا اليوم خلال باستمرار تغيري الصرف عرس أن لىإ هنا لإشارةا وتجدر ،العقد إبرام لحظة من

 بإجراء يتعلق فيما أوامرهم تنفيذ لىع والسهر الأسعار هذهب زبائنهم إعلامب لصرفا كلاءو يقومو ليها،ع والطلب

   .البيع( وسعر الشراء )سعر وهما النقدي لصرفا لسعر نوعين ينب هنا فرقن أم لمهما من لصرف،ا عمليات

 العملة من واحدة وحدة لشراء البنك يدفعها التي الوطنية العملة من الوحدات عدد هو الشراء: سعر 

 الأجنبية.

 الأجنبية، العملة من واحدة وحدة لبيع البنك يطلبها التي الوطنية العملة من الوحدات عدد هو البيع: سعر 

 عرس = البنك هامش أي: البنك هامش بينهما الفرق ويمثل الشراء، عرس من كبرأ دوما لبيعا سعر ويكون

 الشراء. سعر – البيع

 عينةم فترة بعد يتمان لعملاتا واستلام سليمت انك ذاإ جللأ لصرفا مليةع تعتبر الأجل: الصرف الثاني: الفرع

 وتكون العقد، إبرام لحظة لسائدا الصرف سعر على ناءاب ويحسب لصرفا سعر طبقينم لعقد،ا برامإ اريخت من

 الفرق نأ نلاحظ هنا ومن لعقد.ا إبرام تاريخ من اعةس 84 بعد يتم العملية تنفيذ انك إذا لأجل لصرفا عملية هذه

 النسبةب متأخرا كوني حيث والاستلام لتسليما تاريخ في يتمثل دانق الصرف عملياتو لأجل لصرفا عملية بين

 طرف من لأجل الصرف عملية وتستعمل قدان للصرف بالنسبة اعةس 48 نم أقل يف يكونو جللأ للصرف

 أسعار في المتوقعة غيرو المحتملة لتقلباتا عن لناجمةا لأخطارا تفاديل لخارجيةا التجارة في العاملة الشركات

 قدع إبرام لحظة لسائدا الصرف عرس هو والاستلام التسليم عند المطبق لصرفا سعر أن يثح العملات، صرف

 (. ستحقاقالا )تاريخ العقد تنفيذ لحظة السائد الصرف سعر انك ومهما الصرف،

 الدولية التجارة في عملت التي الشركات طرف نم تستعمل جللأ لصرفا مليةع نأ ونك لىإ ةبالإضاف

 من أيضا ستعملت فإنها الصرف، أسعار تغيير نع الناجمة لمحتملةا الأخطار تفاديل ستعملهات لتيا لطرقا كإحدى

 تكبدوني سوف إنهمف لحالا ةوبطبيع يشترونها لتيا العملة سعر ارتفاع مستقبلا توقعوني حينما المضاربين طرف

  صائبة. هذه توقعاتهم كنت لم إذا خسائر

 الصرف سعر تغيرات .٣/1

 تتغير حيث أخرى، عملة مقابل عملة قيمة في التدهور أو التحسن نحو الصرف سعر تحركات به ويقصد

 نهاية في العملة هذه سعر كان إذا أخرى مقابل عملة سعر في تحسن ويكون الزمن، مر علي العملات أسعار

 ) 2019Sheng,-Shiu&Cheng ( الفترة. بداية في سعرها من أكبر الفترة

 عرهاس من أقل الفترة نهاية في سعرها انك إذا الأخرى لعملةا مقابل لعملةا عرس يف دهورت ناكه ويكون

 أخرى. عملة قابلم العملة سعر في لتحسنا نحسب نأ ويمكن لفترةا بداية في
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  الصرف. أسعار يف المؤثرة العوامل .٤/1

 بالآتي: وتتمثل والطويلة القصيرة الآجال يف سلوكها تحدد التيو العوامل نم بعدد لصرفا سعارأ تتأثر    

  والطلب. العرض- أ

 الكميات تتجاوز عندماف السلع، من كغيرها الطلبو العرض ملعوا تفاعلب لعملةا رفص عرس يتحدد

 لعرضا يتساو التوازني الصرف سعر من قلأ إلى الصرف عرس ينخفض لمطلوبةا الكميات المعروضة

 والعكس جددام يالتوازن السعر جديدة مبالغ بيع لمجديا غير من نهأ البائعون يهف يجد الذي الحد لىإ  والطلب

 لمستوىا إلى السعر يرتفع المعروضة لىإ يصل أن لىإ ا لكمياتا لمطلوبةا لكمياتا تجاوزت ندماع صحيح

 السعر إلى يصل حتى الطلب فينخفض ديدةج مبالغ شراء لمجديا غير نم أنه لمشترونا يهف جدي الذي

 . للعملة التوازني

  التضخم. معدلات -ب

 العام توىالمس يف المتواصل الارتفاع" وأ للنقود الشرائية لقوةا انخفاض إنها" على التضخم معدلات تعرف

 في يؤثر مما والدولي يالتجار النشاط يف تأثيرها للخ نم لصرفا عرس على المعدلات تلك وتؤثر للسعار"

  الصرف. عارأس في وبالتالي عرضهاو العملات طلب

 الفائدة. أسعار -ج

 في بدوره يؤثر مام منها الأجنبية خاصةو المالية لأوراقا يف لاستثمارا مليةع في الفائدة أسعار تقلبات توثر

 على الطلب لزيادة حافزا كونت معين لدب في لمرتفعةا لفائدةا عدلاتم نإ إذ العملات، على والطلب العرض

 نا نسبيا لمرتفعا دةالفائ لسعر يمكن المقابلب ولكن البلد، ذلك بعملة مقومة اليةم أوراق و دائعو في التوظيف

 قد وهذا ) مرتفعة ردوداتم قدمت اليةم وراقأ في الاستثمار لغرض البلد( داخل إلى جنبيةأ نقدية تدفقات يجذب

  العملة. قيمة نخفاضا إلى ذلك يؤدي قدو ، سبيان مرتفع ضخمت مستوى صولح إلى يؤدي

 الدخل. مستويات -د

 تؤثر أن تستطيع لدخلا مستويات إن إذ الصرف سعارأ في ة لمؤثرا المهمة لعواملا نم لدخلا ستوياتم تعد

 تحديد وبالتالي عرضهاو البلد ملةع لىع لطلبا يف ها تأثير أي الصرف، سعارأ في وبالتالي الواردات في

 أسعار في لتأثيرا خلل من اشرةمب غير بصورة لصرفا أسعار في لدخلا مستويات ؤثرت ان مكني كما قيمتها.

 البريطانية السوق يف الفائدة أسعارب ياساق المتحدة الولايات في ائدةالف أسعار في اعارتف حصول فعند الفائدة،

 الدولارات من زيدالم على لحصولا أجل نم لبيعا لغرض )الباوند( البريطانية العملة رضع في زيادة تحصل

 النقدية. البريطانية في لموجوداتا على دالعوائ ستوىم ارتفاع من الاستفادة بهدف الأمريكية

 المدفوعات. ميزان -ه

 لسلعا من ولديه قوية نتاجيةإ بقاعدة تمتعي لذيا لبلدا نإ إذ المدفوعات، بميزان ملحوظ شكلب العملة أسعار تتأثر

 يزانم وفي لتجاريا ميزانه في البلد يحققه لذيا الفائض فأن ستوردهي مما أكثرب تصديره مكني ما والخدمات

 صحيح. والعكس لأخرىا بالعملات مقارنة ملتهع سعر حسنت إلى يؤديس إجمالا المدفوعات

  لحكومية.ا الموازنة عجز -ح

 ائمةق توسعية مالية سياسة اتباع الحكومة رادتا فإذا العامة الموازنةب يحصل لذيا العجزب لصرفا عرس يتأثر 

 العملة وانخفاض الأسعار ارتفاع مث ومن الكلي الطلبو الدخول يادةز لىإ لكذ ديفسيؤ الحكومي الانفاق على

 (Julieta , 2021) المحلية.

 الأسهم عوائد .2

 أو للعملاء النقدي لدفعا من بدلا   إضافية أسهم كلش على دفعها يتمو الأرباح نم دفوعاتم نع بارةع هي

 أسهم في لمساهمينا على الأرباح نم النوع ذاه وزيعت لشركاتا تقرر قدو ما. مؤسسة أو شركة أسهم لحاملي

 لك قيمة من جزء كلش على امع شكلب لتوزيعاتا ذهه تقديم ويتم للشركة. النقدية السيولة قصن حالة في الشركة

 المستثمرين. من مستثمر وأ مساهم كل سهمأ قيمة حسبو الأرباح سبةن حسب سهم

ا عرفي   وما لمساهمينا وأ لمستثمرينا لىع لأسهما رباحأ وزيعت في الأسهم عوائد تتمثل  باسم أيض 

 ويتم ليهم.ع النقدية الأرباح توزيع من دلا  ب الحاليين المساهمين لىع الأسهم وزيعت نع بارةع وه ”لأسهما عوائد“

 اللازم المال رأس تملك لا لكنهاو مستثمريها، مكافأة يف الشركات حدىإ ترغب عندما الطريقة لكبت العمل

 (Dawlat.et.al   ,2021) أخرى. استثمارات في للدخول لحاليةا بسيولتها لاحتفاظا تريد نهاأ أو لتوزيعه
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 تخضع لا الموزعة الأرباح لكت أن حيث للغاية، امةه ضريبية يزةبم تمتعي لأرباحا نم لنوعا وهذا

 مال رأس إلى حتاجوني لا الذين لمساهمينل يدةمف يجعلها وهذا لمستثمر.ا قبل من لأسهما بيع تمي حتى للضريبة

 فوري.

 العائد الوقت. مرورب الأصل أو الاستثمار يمةق في لسلبيا أو لإيجابيا لتغييرا وه لأسهما وقس عائد

 يشمل الاستثمار. على خسارة هناك أن عنيي السلبي العائد لاستثمار.ا على ربح تحقيق مت نهأ عنيي الإيجابي

 لىإ يشار السهم. يف السعر غيرت لىإ افةبالإض الفائدة، ومدفوعات الأرباح وزيعاتت الأسهم قسو عوائد إجمالي

 الاسمي. بالعائد وحده لسهما سعر في التغيير

 الأسهم. عوائد على لصرفا سعر في لتغيـرا أثـر .٣

 يـثح .الأسـهم وائـدع علـى الصـرف لأسـعار وهـريج تأثيــر جـودو علـى دةعديـ راسـاتد أكـدت

 لجـوء عنـد اصـةخ الصـرف، سـعر فـي بيـرةك تغيـرات ـدوثح نـدع وهـريج شـكلب لأثــرا ـذاه يظهـر

 وتحريــر المحليـة لعملـةا قيمـة بتخفيـض القيـام ثـلم الصـرف، ـعرس حديـدت ياسـةس غييـرت لـىإ الحكومـات

 الأمريكي الدولار رفص سـعر حركاتت يـنب قةالعلا حثـتب التـي الدراسـات كدتـهأ مـا هـوو الصـرف. سـعر

 تغيـرات هـاب ـدثح فتـرة وهـي ،1978-1974 بيـن ام الفتـرة في لأمريكيةا للأسـهم ؤشـراتم ثالث وتحركات

 ـنةس منتصـف فـي قيمـة وتخفيـض الأمريكـي لـدولارا تعويـم تيجـةن الأمريكـي لـدولارا ـرفص سـعرب كبيـرة

 حـدوث إلـى أدى ـدق الأمريكـي الـدولار يمـةق فـي ـدثح لـذيا لانخفـاضا نأ الدراسـات وجـدت وقـد .1974

 (.Tang Bo & Cuestas Carlos Juan ,2021) الأسـهم. أسـعار فـي انخفـاض

 قبـل الانخفـاض نحـو لأسـهما أسـعار اتجـاه لـىإ أدى لعملـةا يمـةق خفيـضت نأ لدراسـاتا ظهـرتأ وقـد

 هـذا بحـدوث مسـبق توقـع جـودو إلـى الدراسـات رجعتـهأ مـا هـوو املـة،ك سـنةب لعملـةا يمـةق تخفيـض

 الأسـهم سـوق ؤشـراتم عـن يانـاتب تخدامباسـ قامـت قـدف آخري دراسـات مـاأ عنـه. لإعـلانا قبـل التخفيـض

 التـركية. العملـة تعويـمو الصـرف ـعرس ظـامن غييـرت لالهـاخ ـمت فتـرة وهـي ،2008 – 2001 مـن التـركية

 الفتـرة. هـذه خـلال لمؤشـراتا وجميـع الصـرف سـعر يـنب عكسـية لاقـةع وجـود لـىإ لنتائـجا شـارتأ حيـث

 خلل من العملة أسعار لىع كبير أثيرت له السياسيو لأمنيا لاستقرارا إنف لدراساتا هذكرت ما إلى إضافة

 مما البلد ذلك في واستثمارها العملة راءش على سيقدمون الذينو الأجانب خاصةو لمستثمرينا دىل لثقةا زراعة

 أسعار في كبير أثيرت لها العملة سوق اتجاه لحكوميةا السياسات إنف ذلك نع فضلا العملة. قيمة تحسن إلى يؤدي

 .العملات

 السابقة: الدراسات الثاني: المحور
 (Maochun,et.al , 2019) دراسة:-1

 بلد أي في المالية الأوراق سوق أداء انك إذا بلد. يأ لنمو شرمؤ فضلأ وه حيث الأسهم، سوق هو الدراسة هدف

 بلد. أي لاقتصاد دوع أكبر وه لفائدةا عرس فإن نفسه، الوقت في ينمو. لبلدا ذلك اقتصاد نأ يعني فهذا أفضل،

 بهذه لذلك، الصرف. سعر في يادةز يعني مما عملته، قيمة انخفاض شكلةم أعلى فائدة عدلم به قتصادا أي يواجه

 دراسة نريد المشروع، هذا في اقتصاد. يلأ للغاية مهمين املينع الصرف سعرو الفائدة عرس يصبح الطريقة

 وسعر لفائدةا عرس بيانات الدراسة تناولت الصرف، أسعارو الفائدة أسعار حركاتت مع الأسهم سوق تفاعل كيفية

 لصرفا وسعر لفائدةا عرس نأ إلى راسةالد توصلت ،2017 إلى 2007 من لفترةل الأسهم وعائدات الصرف

 يرتبط بينما لأسهما بعائدات اسلبي   ارتباط ا الفائدة عدلم يرتبط ٪.10 لفاأ بنسبة لأسهما عوائد لىع كبير يرتأث لهما

 الأسهم. بعوائد إيجابي ا اط اارتب الصرف سعر

 (.Perdana , 2019) دراسة:-2

 عائد يعتبر ندونيسيا.إ بورصة في الأسهم وائدع على ؤثرت لتيا لمتغيراتا فهمو عرفةم إلى الدراسة هدفت

 بيئةو الأساسية لعواملا انبج إلى لاستثمار،ا قرارات تخاذا في للمستثمرين الأهمو الأول لاعتبارا هو المخزون

 في ،2018-2013 الفترة في المسجلة لتصنيعا شركات من ينةع مع لماليةا البيانات لمنهجيةا ستخدمت الأعمال.

 معدلات ظهرت أن عليها، الإشراف تمي أن قبل ليهاع الحصول مت التي الدراسة توصلت إندونيسيا، بورصة

 أن يمكن صرفال عرس نأ لواضحا من ، وبالتالي الأسهم، عوائد على بيرك تأثير لها والربحية، والكفاءة السيولة

 حيث لإداريةا بالآثار الاهتمام بضرورة الدراسة توصي الوقت. نفس فيو جزئي ا ، لماليا الأداء واملع على يؤثر

 حركاتت مراقبةو المتغيرات في النظر الأصول، ومديري ينالمستثمر وخاصة المال، رأس سوق لممارسي يمكن

 الاستثمار. قرارات تخاذا مكونات من عنصرك صرف سعر
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 (Kamran Muhammad , 2019 ) دراسة:-3

 إلى 0082 يناير من Shenzhen بورصة يف الأسهم عوائد لىع الصرف عرس تأثير أن الدراسة هدفت   

 إلى النتائج توصلت لدراسة.ا متغيرات بين لارتباطا الطويل المدىو القصير لمدىا من للتحقق ،2018 ديسمبر

 سعرو التضخم تائجن .Shenzhen بورصة يف الأسهم عوائد على بيرك وتأثير لبيس يؤثر لصرفا سعر أن

  أنه الدراسة توصي رية،تقديال النتائج على بناء   الأسهم. ئدعوا على حصائيةإ ودلالة لبيس تأثير لىإ تشير الفائدة

 في ذلك على تساعد التي السياسات هذه ثلم بوضع المركزي لبنكا في السياسات واضعو قومي نأ لمستحسنا من

 الصرف. سعر استقرار

 .(,et.al Salisu ، 2020 ) دراسة:-٤

ات تمثل الصرف سعرو الأسهم وائدع بين العلاقة إلى الدراسة هدفت     لنظرا عادةإ ررناق لذلك المجتمع، في حيز 

ا.أ التناسق عدم مراعاة عم الشركة ىمستو لىع لبياناتا استخدامب لصلةا في  أسعار بيانات نستخدم نحن يض 

 في وجودم التناسق دمع أن الدراسة توصلت قطاع ا. 11 يف ومنظمة مدرجة ركةش 326 غطيت التي الأسهم

 الصرف سعر ارتفاع نأ كذلك ظهرن لقصير.ا لمدىا لىع لبالغا في لصرفا وسعر الأسهم اتعائد بين العلاقة

 على تطغى الإيجابية التأثيرات نأ نجد كما الأسهم. وائدع على لبيةس أو يجابيةإ أثيراتت ساسيأ شكلب ينتج

 ااختلاف   الأمريكية الأسهم يف الاستثمار وائدع تختلف وبالتالي، لإحصائية.ا والأهمية الحجم يف السلبية التأثيرات

ا  الصرف سعارأ تغيرات نع لأفصاحا ضرورةب لدراسةا توصي قيمتها، وانخفاض العملة يمةق ارتفاع بين كبير 

 تقلبات مواجهة عند الحذر من قدر توخي لىإ العوائد تعظيم لىإ يسعون لذينا المستثمرون حتاجهي ما ذاه لان

 ما، حد وإلى اناتالبي لتكرار قوية تائجالن أن حين في المضطربة. راتالفت خلال اصةخ الصرف عرس في حادة

 المختلفة. السوق ظروفل حساسة فهي الأجنبية، العملة اختيار

 ) Sedana & Wijaya., 2020): دراسة -5

 موقع إجراء تم الأسهم. وائدع على الصرف أسعارو الأصول لىع العائدو لسريعةا لنسبةا أثيرت لتحليل الدراسة هدفت

 إلى 2014 من الفترة خلال ندونيسياإ بورصة في المدرجة البناءو للتشييد لفرعيا القطاع ركاتش يف لبحثا هذا

 الأصول على العائد أنو الأسهم.، عوائد لىع وهام يجابيإ أثيرت هال لسريعةا لنسبةا أن إلي الدراسة توصلت .2018

 الأسهم. وائدع على وهام سلبي تأثير لها لصرفا أسعار وأن لأسهم،ا عوائد لىع وهام يجابيإ أثيرت له

 (Thilakarathne   &   Bandara , 2021) دراسة:-٦

 بورصة في المدرجة لتجاريةا للبنوك لأسهما عوائد لىع لصرفا سعارأ حركاتت أثيرت أن الدراسة هدفت

 0182 يونيو إلى 2013 يوليو من لفترةل المركزي البنك نم البيانات ستخراجا مت لمالية.ا لأوراقل كولومبو

ا ناكه أن الدراسة تناولت الشهرية. الملاحظات باستخدام اك تعرض   تحركاتل لسريلانكيةا ةالتجاري للبنوك بير 

 عينة من المصرفية لمؤسساتا جميع السوق. ائدع ومعدل ليابانيا الينو لأمريكيا لدولارا رفص أسعار

 نخفاضا إن الدراسة توصلت الأمريكي. الدولار صرف أسعار تحركاتل حساسة لمختارةا المصرفية الشركات

 المصرفية للمؤسسات لأسهما عوائد لىع لبيس تأثير إلى يشير لأمريكيا الدولار مقابل لمحليةا العملة قيمة

 البنوك من ثنينا عوائد تجاه ساسةح الياباني لينا رفص عرس ركةح نأ وجد ذلك، على علاوة المختارة.

 المؤسسات في الأسهم عوائد على تؤثر ليابانيا الين صرف عرس في التحركات أن لىإ لنتائجا شيرت المختارة.

 أسعار لتحركات ساسةح المختارة البنوك أسهم ائداتع من يأ عتبرت لا لب ا.س وأ يجاب اإ اإم المعنية المصرفية

 الأسهم عائد توليد عملية تجاه حساس لسوقا عائد معدل أن جدو ، لكذ من لأهما ريطانيا.ب جنيهو ليوروا صرف

 ارة.المخت المصرفية المؤسسات لجميع

 (.Malik Farooq  , 2021) دراسة:-7

 في تحولات تشهد المالية لأسواقا أن إلى لحديثةا الدلائل شيرت يثح ليهإ لدراساتا سعىت ام إلي الدراسة هدفت

 فحص الدراسة هذه تعيد التقلبات. قديرت نماذج في لتقلباتا هذه راعاةم يجبو لهيكليةا لانكساراتا يأ التقلب

 يناير من ليوميةا البيانات استخدامب مريكيةالأ لماليةا الأوراق وسوق لأمريكيا الدولار رفص لسعر التقلبات

 أثيرت يؤثر سوف الصرف عرس تقلبات جاهلت تم ذاإ نهأ ظهرت أن الدراسة وتوصلت .2018 مايو إلى 2003

 الأسهم. عوائد علي سلبي

 (.Tang Bo & Cuestas Carlos Juan , 2021) دراسة:-8

 لا أنه وجد الصين. في الأسهم وعائدات الصرف أسعار تغيرات بين المباشرة غير الآثار إلي الدراسة هدفت

 سوق وأخذت مرنة الصينية العملة أصبحت حيث الصرف، أسعار وتغيرات الأسهم عوائد بين كبيرة روابط توجد
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 الروابط بسبب وضوعيةم أهمية ذات السوقين بين التداعيات تعتبر مهمة. إصلاحات إجراء في الصينية الأسهم

 الصرف أسعار تغيرات أن حقيقة من الرغم على أنه الدراسة توصلت العالمي. والاقتصاد الصين بين المتزايدة

 عوائد على المباشرة غير المعاصرة آثارها أن وجد فقد الطويل، المدى على الأسهم إرجاع في تسبب أن يمكن

 إحصائية. دلالة ذات الأسهم

 (.  et.al , Okorie , 2021) دراسة:-9

 ، لصرفا وسعر نيجيريا، في التضخم على لاعتمادل تفصيلا   كثرأ إحصائي تحليل توفير إلي الدراسة هدفت

اش شرع ثمانية الدراسة ناولتت ، المالية الأوراق سوق وعائدات  القيمة وتقديرات منيةز سلسلة كلل لمتوقعةا هر 

 وغير ضعيف النيجيري المالية لأوراقا سوق أن تأكد يجيريا.ن في لماليةا الأوراق وقس عوائدل لخطرل المعرضة

 لمقاب نيجيريا في الصرف وسعر يجيريان في التضخم ينب إيجابية قةعلا لىع لعثورا إلي الدراسة توصلت فعال.

 وتوجد لديها، الأسهم وقس وعائدات نيجيريا في لتضخما بين ذكرت لا ةإيجابي لاقةع توجد الأمريكي، الدولار

 لها. المالية الأوراق سوق عوائد و الأمريكي الدولار مقابل يرةن نيجيريا رفص سعر ينب عيفةض يجابيةإ علاقة

 (Suharyanto  ,2021) دراسة:-10

 زاد كلما .مترابطان العائدو المخاطر .جزئي بشكل الأسهم دعوائ على لفنيةا المعلومات أثيرت تحديد إلي الدراسة هدفت

 التي المخاطر في لتحكما يمكن المخاطر، هذه إدارة تتم إذا ذلك، ومع .عليها الحصول مت التي المخاطر زادت العائد،

 لمعلوماتا تحليل وهي الاستثمار، راراتق اتخاذ عند الاعتبار يف أخذها جبي أمور ةعد هناك .صحيح بشكل ستحدث

 .الأسهم دعوائ على تأثيرهاو ، لفائدةا وأسعار ، لصرفا وأسعار التضخم، ذلك في بما الفنية، والمعلومات الأساسية

 عوائد على تأثير هال ليس لفائدةا سعارأ وأن الأسهم، عوائد على عنويم سلبي أثر لتضخمل أن إلى الدراسة توصلت

 إلى لباحثينا من لمزيدا نتبهي أن الدراسة توصي .الأسهم عوائد لىع كبير سلبي أثيرت الصرف سعرل أن كما الأسهم،

 .الشركة أسهم وعوائد لأسعارا تحركات على ؤثرت أن مكني التي لأخرىا العوامل تأثير

 (.al et. , Wang , 2021) دراسة:-11

 أنو الآجلة الأسعار وتوقعات العملات قلباتت باستخدام لدوليةا الأسهم عوائدب لتنبؤا مكانيةإ إلي الدراسة هدفت

 جميع في لشركاتا أسهم عوائدل لمحددةا لعواملا حدأ هي الدولار، صرف سعر مخاطر وتحديدا   العملة، مخاطر

 اختلافات العالم أنحاء ميعج في مختلفةال ردولاال صرف أسعار لمخاطر لمعرضةا الشركات ظهرت العالم. أنحاء

 تتفوق لأما بلدها في لصرفا أسعار تقلباتل ابق اس لعاليةا لحساسيةا اتذ والشركات المتوقعة، العوائد في قوية

 الوقت، وسياسات البلدان، برع قوي التأثير هذا التالية. شرع الاثني لىإ الستة لأشهرا خلال لأداءا في لاحق ا

 وفرت الآجلة لعملاتا أسعارب لمتعلقةا لمعلوماتا نأ الدراسة توصلت الكلي. الاقتصاد وبيئات الصرف، روأسعا

 التقدير نأ كما للعملات، سةالحسا الشركات لهذه لمستقبليةا بالعائدات لتنبؤا عند مفيدةو إضافية معلومات

 تنبؤ.ال على لقدرةا يكمل للعملة لآجلةا الصرف سعارأ لهياكل الديناميكي

 ( Panuja Elayanathan & Tharmarajah Keerthigha , 202٣) دراسة:-12

 من تجريبي بشكل لماليةا الأوراق سوق وائدع تقلبات لىع لصرفا عرس قلبت أثيرت راسةد إلى الدراسة هدفت

 لىإ 2014 يناير من سنوات سبع دىم على الصرف سعارأ بيانات حليلت عتمادا مت لناشئة.ا لأسواقا منظور

 أن الدراسة توصلت المالية. الأوراق سوق ائدع على الصرف عرس تقلب أثيرت دراسة جلأ من ، .2020 ديسمبر

 عام بشكل لسهم.ا عائد على وهام إيجابي أثيرت لها لأمريكيا والدولار ليابانيا الينو ليوروا رفص سعارأ تقلبات

 الأوراق سوق عائد لتقلب المحددة العوامل أحد عتبري الصرف سعر قلبت أن لىع الضوء لدراسةا تائجن سلطت ،

 سعارلأ النسبية الأهمية حديدت في لمدرجةا لشركاتل لةص اتذ ؤىر أضافة بضرورة الدراسة توصي المالية.

 شركاتهم. أسهم ائدع تقلب على الصرف

 .) Panuja  &   Tharmarajah.,2023:) دراسة-1٣

 من تجريبي بشكل المالية الأوراق سوق عوائد تقلبات على الصرف سعر تقلب تأثير دراسة إلى الدراسة هدفت

 اليومية الزمنية السلاسل بيانات استغلال خلال من ثانوي بيانات تحليل اعتماد تم الناشئة. الأسواق منظور

 من سنوات سبع مدى على الصرف وأسعار (CSE) كولومبو لبورصة (ASPI) الأسهم أسعار مؤشر لعائدات

 المعمم الشرطي الذاتي الانحدار تقدير نموذج الدراسة تستخدم الدراسة تناولت .2020 ديسمبر إلى 2014 يناير

(GARCH) أن للدراسة توصلت المالية. الأوراق سوق عائد على الصرف سعر تقلب تأثير دراسة أجل من 

 بشكل .ASPI عائد على وهام إيجابي تأثير لها الأمريكي والدولار الياباني والين اليورو صرف أسعار تقلبات

 سوق عائد لتقلب المحددة العوامل أحد يعتبر الصرف سعر تقلب أن على الضوء الدراسة نتائج تسلط ، عام
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 الأهمية تحديد في المدرجة السريلانكية للشركات صلة ذات رؤى البحث هذا نتائج توفر أن يمكن المالية. الأوراق

 شركاتهم. أسهم عائد تقلب على الصرف لأسعار النسبية

 .)Konku anielD & Bhargava Vivek , 2023 ) دراسة: -1٤

 سوق عوائد على تأثيرهاو الرئيسية العملات من عددل الصرف سعارأ تقلبات ينب لعلاقةا حللت أن الدراسة هدفت

 بدونو متنوعة بنتائج لسبعينياتا أوائل نذم لموضوعا ذاه لدراساتا نم لعديدا استكشفت وقد الأمريكية، الأسهم

 لدراسةا هذه تأخذ المالية. الأوراق سوق عوائدو الصرف أسعار ينب العلاقة وضوحب وضحي لكذ لىع ليلد أي

 الأسهم وقس عوائدو ةالمختلف الصرف أسعار بين لزوجيةا العلاقة يف وتحقق لفرضيةا هذه على مختلفة نظرة

 سعارأ تقلبات من مباشرة غير تقلبات هناك انتك إذا ما تحديدل .،2019 يسمبرد لىإ 0002 نايري نم الأمريكية

 الدولار في قلباتت أن إلي النتائج وصلتت الأمريكية. الأسهم سوق يف التقلبات لىإ المختلفة لأسواقا في الصرف

اأ ووجدوا ، اليوروو لأستراليا لدولارا قلبت وانسكاب اليورو، سوق دوعائ الكندي والدولار الأسترالي  أن يض 

 خططوني فإنهم ، المستقبلية )المشاريع( لمشروعل .بالنسبة لأستراليا لدولارل النسبةب تكافئةم يرغ التداعيات

 الأسواق كتل في العوائد واستخدام لبريطانيا المستثمر أو لأوروبيا الاتحاد نظورم من تحليلال ذاه لإجراء

 خلال لعلاقةا تتغيرس يفك معرفةب بالاهتمام لدراسةا توصي الأسواق. تلك على لصرفا أسعار تأثير لمعرفة

 في الدراسة هذه ساهمت الهيكلية، كسر منهجية ستخداما خلال نم ذلك حقيقت مكني لمالية.ا لأزماتا فترات

 تجريبي تحليل وفيرت خلال منو لأسهما عوائد على الصرف سعر تأثير حول الموجودة لدراساتا إلى الإضافة

 النتائج. لدعم ومختلف مفصل

 السابقة: الدراسات علي التعليق

 الآتي: بينت حصرها أمكن التي اساتالدر استقراء بعد

 .الشركات قيمة رفع وبالتالي الشركات، الربحية مستوي تحسين علي تعمل الأسهم عوائد أن .1
 يجـب ولكـن ،" النقـود" النقديـة السياسة جانب من الصرف سعر تغيرات تحليل يتم أن السهل من ليس .2

 في الكبير لاهتماما المالية لسياسةل أنب لسابقةا لدراساتا ينتب حيث الاقتصادية، الأخرى بالسياسات الاهتمام

 تغيرات مواجهة يف الأكبر لاهتماما هال المالية لسياسةا بأن توصلت ولة،د على لاقتصاديةا السياسات إطار

 .مختلفة دول في الأسهم أسعار
 تكون أن ويجب الاقتصـادية، التنمية تحقيق في ومحدودة ضعيفة زالت ما الحكومية النفقات بأن القول يمكن .3

 للاقتصاد تنموية هدافأ من تحققه مال والصحة لتعليما على لانفاقا في الزيادة

 المحلية العملة قوة في الصرف سعر كفاءة تحديد أن إلى السابقة الدراسات عرض لخلا من أيضا   التوصل تم .4

 أدت منخفضة الأجورو الأسعار انتك كلما هإن حيث والأجور، الأسعار املمع قيمة لىع يؤثر مما للدولة،

 لاستثمار.ا حجم في الزيادة إلى

 لأداء الهامة المحددات أهم أحد المالية، السياسات بين والمفاضلة المناسبة المالية السياسة اختيار قرار أن .5

 والمحاسبي. المالي الشركات

 الأسهم. عوائد معدلات في وأثرها الصرف سعر تغيرات مقاييس بين الترابطية العلاقة .6

 .المستقبلية لأرباحل للوصول عليها بالاعتماد درالأج جعلها المتداولة، الصرف لأسعار الإيجابي التأثير .7

 الشركات. أداء في والتحكم الأسعار، مستوى على قوي تأثير له الصرف أسعار في تغيرات أن .8

 لما الضريبية الايـرادات على اقتصارها وعدم الإيرادات جانب في موازنتها هيكلية بإعادة النامية الدول قيام .9

  أخرى. إيرادات سائلو إيجاد ىعل يفرض وهذا تبعيه، من لها

 البحثية: الفجوة تحديد

 قامت وقد الصرف سعر تغيرات في والتعمق الضوء إلقاء هو الدراسات في واضح بشكل يظهر لا ما أن

 وتخفيـض الصرف سـعر بتغيرات الخاص الحدث أثـر لتقييم الحدث دراسـة أسـلوب باسـتخدام عديدة دراسـات

 جوهريـة مـدى تحديـد يمكـن دثالحـ دراسـة أسـلوب خـلال فمـن الأسـهم. عوائـد علـى المحليـة العملـة قيمـة

 عوائـد تحقيـق فـي الحـدث لهـذا المستثمريـن اسـتغلال إمكانيـة ومـدى الأسـهم، عوائـد علـى الحـدث هـذا تأثيـر

 بعـد مـا إلـى وتسـتمر الحـدث وقـوع قبـل تبـدأ التـي الزمنيـة الفتـرات مـن مجموعـة خلال جوهريـة عاديـة غيـر

 وقـوع عنـد الماليـة الأوراق أسـعار سـلوك دراسـة علـى تقـوم الحـدث، بدراسـة الخاصـة جيـةفالمنه الحـدث

 المسـتثمرون يحققهـا أن يمكـن التـي التـراكمية العاديـة غيـر العوائـد علـى الحـدث هـذا أثـر وتقييـم مـا، حـدث

 قبـل تبـدأ التـي الزمنيـة الفتـرات مـن مجموعـة خلال المستثمريـن ثـروة علـى ذلـك تأثيـر ومـدى السـوق، داخـل
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 نظريـة مـن المتوسـطة الصيغـة فـرض قيـاس فـي الحـدث دراسـة الأسـلوب هـذا الحـدث بعـد وتنتهـي الحـدث

 سـريعة وبصـورة بـه الصرف أسـعار تعكـس الـذي السـوق هـو الكفـاءة المتوسـط فالسـوق الكـفء. السـوق

 عادية غيـر أرباح المستثمريـن بعض لتحقيـق فرصـة هنـاك يكـون لا بحيـث الجديـدة، العامـة ـاتالمعلوم جميـع

 فـي المستثمريـن لجميـع متاحة تكون أن المفتـرض من الجديدة المعلومات فهذه آخريـن. مستثمريـن حساب على

 غيـر أربـاح علـى الحصـول فـي مـاتالمعلو هـذه اسـتغلال المستثمريـن لبعـض يمكـن لا بحيـث نفسـه، الوقـت

 عادية غيـر لأرباح المستثمريـن تحقيق إمكانية الحدث دراسة أثبتت فإذا آخريـن. مستثمريـن حساب على عادية

 علـى الجديـدة المعلومـات انعـكاس سـرعة عـدم إلـى يشيـر ذلـك فـإن بالحـدث، الخاصـة المعلومـات لهـذه نتيجة

 .الكفـاءة المتوسـطة للصيغـة طبقـا السـوق كفـاءة وعـدم الأسهم، عوائد

 السابقة: ساتالدرا به تتميز ما أهم

 .الأخرى البورصات في واضحا تأثيرا الأسهم عوائد على تؤثر الصرف سعر تغيرات أن .1

 المتداولة. الصرف وأسعار المدفوعات، ميزان في وكفاءتها قدرتها تظهر المالية السياسة أن  .2

 لمواجهة بها حسبان في والأخذ المالية، السياسة إجراءات ويطبق يعتمد المصرفي القطاع هيكل أن .3

 فاجئ.م بشكل الصرف سعر تغيرات

 السابقة: الدراسات فيه تختلف ما أهم ·
 العامة. الإيرادات واقع تحسين مواجهة إمكانية عدم على سلبي تأثير لها الصرف سعر تغيرات أن .1

 الأسهم. أسعار تقلبات من الحد على تسيطر سياسة وضع على المالية السياسة تأثير عدم .2

 تفقد تجعلها مالية، أو سياسية كانت سواء مختلفة وأسباب خارجية لمؤثرات الدول أغلب خضوع  .3

  لديها. لصرفا أسعار في التحكم على السيطرة

 النظرية: البحث نتائج خامساً:
 :الآتية النتائج إلى لباحثةا وتوصلت السابقة الدراساتو البحث محاورو لنظريا الإطار وءض وفي البحث إطار في

 للشركات. جدد مستثمرين لجذب وذلك بالبورصة، المدرجة للشركات الربحية تحسين في الأسهم عوائد تساعد .1

 المالي الشركات موقف تقييم في الصرف سعر تغيرات عن بالأفصاح المتبعة المالية السياسة تؤثر .2

 .والاستثمارية التشغيلية لأنشطةا كفاءة خلال نم وذلك والمحاسبي،

 المناسبة، المالية السياسة اختيار قرارات تحديد في المؤشرات أهم من والخارجية الداخلية الظروف تعتبر .3

 الصرف. أسعار بتغيرات التنبؤو المختلفة لماليةا السياسات ينب لمفاضلةا بعد وذلك

 رشيدة. قرارات اتخاذ في تساعدهم منظمة، إجراءات على الحصول في الشركات مديرين الأسهم عوائد تساعد .4

 الشركات. قيمة وزيادة ،الاقتراض من الحد في الأسهم عوائد تساعد .5

 بنظم لارتباطه وذلك أهدافها تحقيق في المالية لمواردها الشركات استغلال كيفية عن المالي الأداء يعبر .6

 المحاسبية. والبيانات المعلومات

 علي يؤثر مما للشركات، والتمويلي المالي الهيكل علي الأسهم عوائد معدلات تحليل ومؤشرات نتائج تؤثر .7

 المستثمرين. قرارات

 المالية، وغير المالية، المعلومات عرض في لشركاتا نجاح مدي عن الأسهم عوائد عن الأفصاح يعبر .8

 الشركات. داءأ في الانحرافات تقليلو الأخطاء وكشف

 المستقبلية. بالأرباح التنبؤ في ومساعدتهم للمحللين، ملائمة معلومات توفير في الصرف سعر تغيرات مقاييس تساعد .9

 خلال من وذلك التكاليف، خفض وبالتالي الشركات في الربحية معدلات تحسين علي المالية السياسة تعمل .10

 لديها. الأسهم عوائد نم ممكن قدر كبرأ من الاستفادة

 : التوصيات سادساً:
 والأداء الأقتصادية الظروف لتواكب وتطويرها المتبعة المالية السياسة لكفاءة المستمر التقييم ضرورة .1

 للشركات. المحاسبي

 أفضل. بشكل الأرباح لتحقيق وذلك المحللين؛ قبل من المالية للسياسة يةالأيجاب النتائج بدراسة الأهتمام ضرورة .2

 بتغيير قامـت التـي الأخـرى الناشـئة الأسـواق وبعـض المصـري الأسـهم سـوق بيـن المقارنـة بتقييـم القيـام .3

 محليـة.ال العملـة قيمـة تخفيـضو الصـرف سـعر

 المالية. بالقوائم التلاعب من للحد المالية السياسة طبيقلت الشركات علي محكم رقابي نظام توفير ضرورة .4
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 قيمـة وتخفيـض الصـرف سعر تغيير أيضا خلالهـا تـم التـي الأخـرى الفتــرات مـع المقارنـة بتقييـم القيـام .5

 المصريـة. العملـة

 سياسـة تغييـر أثـر ـةلمعرف إليـه، تنتمـي الـذي العمـل قطـاع بحسـب المصـري السـوق أسـهم بتقسـيم القيـام .6

 السـوق. اخلد القطاعات هذه نم قطاع لك على المصري الجنيه صرف سـعر

 بلية:المستق البحث المقرحات سابعاً:

 - وهي: الدراسةو بالبحث المستقبلية البحوث تناولهات أن مكني التي لموضوعاتا بعض هناك أن يتضح

 الأسهم. قيمة انهيار أخطار على الصرف سعر تقلبات أثر قياس .1

 المالية. التقارير على ذلك وأثر بالنقدية والاحتفاظ الصرف أسعار تغيرات بين العلاقة تحليل  .2

 الشركات. قيمة على وتأثيرها الصرف أسعار تغيرات في والمالية السياسية الأزمة دور .3
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